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恐
慌
現
象
の
解
明
に
は
恐
慌
過
程
に
お
い
て
重
要
な
役
割
を
果
し
た
企
業
の
業
態
を
知
る
こ
と
も
必
要
で
あ
る
。
本
稿
は
、
筆
者
の
目
下
の
興
味
の
対
象
で
あ
る
一
八
七
三
年
の
ア
メ
リ
カ
の
恐
慌
の妓大の契機となったジェイ・クック商会（］ご○２片の
序
Ｃ
Ｑ
）
の
崩
壊
過
程
を
事
実
と
し
て
紹
介
す
る
も
の
で
あ
る
。
主に最近リプリントされた国・旨・旧日８Ｐ］蔓０８丙①》
団冒貝の国：六の『（こい『）によるものであり、一部は同じ
くリプリントされた国・勺・○常呂○一罵臼》］ａ『ＯＳ丙①）国早
自＆のＨ・｛牙ＣＱく】一コ可坑（】ｇ『）によるものであるが、
必
ず
し
も
こ
れ
ら
の
忠
実
な
紹
介
と
は
い
い
が
た
く
、
筆
者
自
身
ジ
ー
ー
イ
・
ク
ッ
ク
商
会
の
崩
壊
Ａ
紹
介
Ｖ
ジ
ェ
イ
・
タ
ッ
ク
商
会
の
崩
壊
八
七
二
年
恐
慌
の
一
断
面
Ｉ
南
北
戦
争
は
ア
メ
リ
カ
個
人
銀
行
業
の
発
展
に
か
な
り
大
き
な
影
響
を
及
ぼ
す
も
の
で
あ
っ
た
。
戦
前
の
個
人
銀
行
は
州
法
銀
行
と競合する一般銀行業をも相当広汎に行なっていたが、
あ
る
て
い
ど
は
独
自
の
領
域
と
い
う
も
の
も
存
在
し
た
。
そ
れ
は
主
と
し
て
内
国
為
替
業
務
及
び
そ
の
関
連
業
務
、
外
国
為
替
業
務
を含む国際的業務、証券業務、不動産業務等であった。
六五
に
よ
る
整
理
と
部
分
的
に
は
筆
者
の
見
解
を
も
加
え
て
い
る
こ
と
を
こ
と
わ
っ
て
お
く
。
、
南
北
戦
争
と
ジ
ェ
イ
・
ク
ッ
ク
商
会
佐
々
木
峰
雄
第一の業務は一般に戦前の個人銀行において極めて重要
な地位を占めていたようであり、第二のものは外国との
関係のある大個人銀行の手に次第に集中されつつあり、
第三のものは鉄道建設の発展とともに次第に重要性を高
めていきつつあった。南北戦争は一方では国法銀行の成
立により競合的業務において個人銀行の意義を低下させ
る
こ
と
に
な
っ
た
が
、他方では独自的諸機能の相互のウエ
イトを変化させつつ、個人銀行業務の拡大とある程度の
専門化を促す要因であった。
内国為替業務はその存在を戦前の銀行制度の不統一に
負っていた。発券銀行の中心をなした州法銀行は、一面
ではその設立の基準たる州法規定が各州によって異るた
めに、他面では多くの州における規定のルーズさのため
に、全体として極めて不統一な制度となっており、その
銀行券の価値も州、銀行によって極めて多様な水準をも
っていた。特に内陸銀行においては銀行券免換が事実上
回避される事態がしばしばみられ、州際商業はこの面か
らの障害に悩んでいた。内国為替業務はこのような銀行
券の流通圏相互の間の為替業務という性格をもち、支店
制を採用しうる個人銀行にとってリスクとともに大きな
収
益
の
源
泉
と
な
っ
て
い
た
。
南
北
戦
争
時
に
発
足
し
た
国
法
銀
行制度は、中央銀行不在のもとでの銀行券の全国的統一
を
も
た
ら
す
こ
と
に
な
り
、
こ
の
通
貨
統
一
に
よ
っ
て
内
国
為
特
業
務
が
単
純
化
、
安
全
化
さ
れ
、
個
人
銀
行
は
重
要
な
収
益
源
泉
を
失
う
こ
と
に
な
っ
た
。
も
っ
と
も
、
こ
う
し
た
変
化
は
戦
争
末
期
以
降
に
明
瞭
に
な
っ
た
と
思
わ
れ
る
が
、
と
も
か
く
こ
れ
に
よ
っ
て
個
人
銀
行
は
一
方
で
は
フ
ロ
ン
テ
ィ
ア
の
非
専
門
的
銀
行
業
務
を
担
当
す
る
か
、
他
方
で
は
不
当
産
抵
当
、
手
形
取
引
、
外
国
為
替
業
務
、
投
資
銀
行
業
務
に
多
か
れ
少
な
か
れ
専
門
化
さ
れ
る
方
向
に
進
ん
で
い
く
こ
と
に
な
る
。
南
北
戦
争
に
よ
る
変
化
の
も
う
一
つ
は
戦
時
公
償
の
巨
額
の
発
行
に
よ
っ
て
生
じ
る
投
資
銀
行
業
務
の
発
展
で
あ
り
、
こ
れ
は
鉄
道
に
代
っ
て
戦
争
に
よ
っ
て
生
じ
る
国
内
経
済
の
巨
大
な
膨
脹
と
関
連
す
る
も
の
で
あ
る
。
こ
こ
で
は
公
債
発
行
の
巨
額
化
と
と
も
に
証
券
市
場
の
著
し
い
深
化
が
生
じ
、
そ
の
後
の
投
資
銀
行
業
に
も重要な影辮を及ぼすものであった。この点においてジ
ェ
イ
・
ク
ッ
ク
商
会
の
革
新
的
役
割
が
み
ら
れ
た
と
い
う
。
ジェイ・クックは早くからクラーク商会（因・ョ・ロ日一門
陣
ｇ
・
）
の
一
員
と
し
て
多
様
な
個
人
銀
行
業
の
経
験
を
積
ん
で
い
た
が
、
五
七
年
恐
慌
に
よ
っ
て
同
商
会
が
破
産
し
た
の
ら
、
佃
一ローｃ
ノ、
－－ロー
ノ、
人
で
不
況
下
の
鉄
道
金
融
な
ど
に
参
加
し
て
い
た
。
六
一
年
は
じ
め
に
フ
ィ
ラ
デ
ル
フ
ィ
ア
に
パ
ー
ト
ナ
ー
シ
ッ
プ
た
る
ジ
ェ
イ
・
クック商会（］旦○８汀陣Ｑ）・）を開いたが、当時にお
い
て
は
単
な
る
小
個
人
銀
行
に
す
ぎ
ず
、
彼
個
人
の
積
極
性
を
除
い
て
は
注
目
す
べ
き
商
会
で
は
な
か
っ
た
。
南
北
戦
争
が
同
商
会
の運命を決定的に変えたのである。
北
部
に
と
っ
て
勝
利
の
兄
透
し
が
明
瞭
と
は
い
え
な
か
っ
た
こ
の
戦
争
は
、
外
国
で
の
公
債
発
行
を
困
難
に
し
た
の
み
で
な
く
、
国
内
で
の
戦
費
調
達
に
も
か
な
り
の
困
難
が
あ
っ
た
。
戦
争
の
ご
く
は
じ
め
の
段
階
に
お
い
て
、
公
債
発
行
を
こ
れ
ま
で
の
よ
う
に
入
札
発
行
に
頼
る
こ
と
は
価
格
の
点
か
ら
み
て
極
め
て
困
難
と
な
っ
て
い
た
。
戦
争
に
よ
る
公
債
の
信
用
低
下
と
大
個
人
銀
行
の
保
守
性
の
た
め
に
、
そ
れ
ら
銀
行
と
財
務
省
と
の
公
債
発
行
を
め
ぐ
る不和が生じ、積極的な公債販売の担当者を必要として
い
た
。
ジ
ェ
イ
・
ク
ッ
ク
商
会
は
六
二
年
二
月
ワ
シ
ン
ト
ン
店
を
開
い
て
政
府
と
の
関
係
の
強
化
を
は
か
り
つ
つ
、
こ
の
要
請
に
こ
た
え
る
こ
と
に
な
っ
た
。
同
商
会
は
六
二
年
一
○
月
に
公
債
発
行
の
特
別
エ
イ
ジ
ェ
ン
ト
に指命され、大々的公債販売キャンペインを展開した。
そ
の
意
図
す
る
と
こ
ろ
は
、
こ
れ
ま
で
資
本
市
場
の
重
要
な
構
成
ジ
ニ
イ
・
ク
ッ
ク
商
会
の
崩
壊
者たるバンヵーや資本家のみでなく、これまで無視され
てきた大衆投資家層の資金を史上はじめて秩極的に助口
し
ょ
う
と
す
る
も
の
で
あ
り
、
小
投
磯
憲
の
属
性
Ｉ
愛
国
心
に
訴
え
る
こ
と
大
き
く
、
投
機
的
よ
り
も
長
期
的
投
盗
を
好
む
ｌ
を
利
用
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
公
債
市
場
の
拡
大
と
安
定
化
を
は
か
り、結果的に大衆の北部への忠誠の資産的基礎を作り川
すものであった。これを実現するために、｜力では新剛
等
々
の
動
員
に
よ
る
大
々
的
宣
伝
を
行
な
い
、
他
方
で
は
全
国
を
各
地
域
に
分
割
し
て
そ
れ
ぞ
れ
に
代
表
的
エ
イ
ジ
ェ
ン
ト
を
お
き、その下に下部エイジーーントを置く、全国的卸売ｌ小
売組織を形成することになった。これに参加したのは東
部では割合小さな個人銀行であり、大個人銀行、株式銀
行
は
ほ
と
ん
ど
参
加
し
な
か
っ
た
が
、
組
織
的
販
売
方
法
に
よ
り
巨
額
の
公
債
が
予
想
以
上
に
す
み
や
か
に
吸
収
さ
れ
る
こ
と
に
な
った。これはアメリカにおける「近代的証券発行方法」
の
は
じ
ま
り
と
し
て
、
ま
た
大
衆
投
資
層
の
投
資
慣
習
の
は
じ
ま
り
と
し
て
注
目
さ
れ
る
も
の
で
あ
り
、
戦
後
の
投
盗
銀
行
業
に
も
大
き
な
影
響
を
及
ぼ
す
も
の
で
あ
っ
た
と
い
わ
れ
る
。
ジ
ェ
イ
・
ク
ッ
ク
商
会
は
、
そ
の
他
に
も
既
存
公
債
の
売
貝
業
務
、
い
く
つ
か
の
国
法
銀
行
の
設
立
へ
の
参
加
、
政
府
の
エ
イ
ジ
六七
二
、
戦
争
直
後
（
六
五
’
六
九
年
）
の
業
態
ジェイ。クックは同商会の将来について戦争直後かな
り楽観的であった。北躯の勝利による南北戦争の終結は
同商会の名声を著しく間めることになり、その自己資本
力はなお相当に小さかったにもかかわらず、「内外で最
も著名なパンカー」になっており、特に内陸の銀行に対
する中心地のバンカーとして有利な地位をもつに至っ
た。また、戦後に予想される公債借替への参加や公債取
引業務の発展により、同商会はひきつづき多くの公債業
務をもちうるものとみられていた。さらに、南北戦争に
よる工業発展、西部開拓の政治的、経済的障害の除去に
より、アメリカ資本主義の飛躍的発展が約束されてお
り、これが様々のルートを通じて同商会の発展をもたら
エ
ン
ト
と
し
て
の
金
・
公
債
市
場
へ
の
介
入
、
鉄
工
業
等
一
部
企
業への参加等をも行なったが、戦時中の中心的な業務と
収益源泉はこの公憤発行業務と関連するものであったと
思われる。
註戦前については屈厨。。．。ご・：、富ｐ『’一一・戦時中に
ついては：§・言Ｉ異による。
すものとされていた。戦後の経済調整、通貨・公債処理
問
題
の
未
決
状
態
と
い
う
不
安
要
因
は
予
想
さ
れ
た
も
の
の
、
ジ
ェ
イ
・
ク
ッ
ク
の
ア
メ
リ
カ
の
樹
へ
の
信
念
と
戦
時
に
確
立
し
た
政
府
と
の
密
接
な
関
係
と
が
、
彼
の
楽
観
の
根
拠
と
な
っ
て
い
た。同商会は戦後の商会再編の一つとして、これまでコル
レス関係に依存していた一三１ヨークの業務を績極化す
る
た
め
、
六
狐
年
秋
に
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
店
の
開
設
を
果
し
た
。
戦
時
公
債
販
売
キ
ャ
ン
ペ
イ
ン
の
中
心
的
担
当
者
と
し
て
は
、
ワ
シ
ン
ト
ン
店
ｌ
フ
ィ
ラ
デ
ル
フ
瓠
γ
店
の
体
制
で
大
き
な
不
臘
は
な
か
っ
た
の
で
あ
る
が
、
平
時
の
条
件
の
下
で
は
、
既
に
硴
立
し
て
い
た
証
券
市
場
、
商
業
金
融
の
中
心
地
、
全
国
的
な
準
伽
預
托
所としてのニューヨークに進出することなくしては枇極
的
経
営
は
行
な
え
な
か
っ
た
か
ら
で
あ
る
。
ま
た
、
和
平
に
よ
る
ヨーロッパとの金融的連帯の回復は、同社をして、特に
公債のヨー回シバでの借替をみこしてのロンドン店開設
を
検
討
さ
せ
る
こ
と
に
な
っ
た
。
このような秋極的な業務の拡大の動きがみられたが、
し
か
し
同
商
会
の
戦
争
直
後
の
発
展
は
必
ず
し
も
ス
ム
ー
ズ
に
は
い
か
な
か
っ
た
。
そ
れ
に
は
次
の
よ
う
な
事
情
が
あ
っ
た
。
－n.公
ノ、
ﾉ（ 
第一に、一般的背景として投資銀行業務の競争激化が
あ
げ
ら
れ
る
。
南
北
戦
争
中
公
債
業
務
を
中
心
と
す
る
投
資
銀
行
業
の
飛
躍
的
発
展
が
生
じ
た
こ
と
は
先
に
述
べ
た
が
、
こ
れ
に
よ
って多くの新個人銀行の設立や旧来の個人銀行の投資業
務
へ
の
専
門
化
が
進
展
し
た
。
こ
れ
は
や
が
て
再
開
さ
る
べ
き
鉄
道建識金融に転換すべきものであったが、戦争直後のこ
の
面
の
発
展
は
ま
だ
必
ず
し
も
大
き
く
は
な
く
、
残
さ
れ
た
公
債
業
務
が
む
し
ろ
中
心
的
機
能
と
な
ら
ざ
る
を
え
な
か
っ
た
。
ま
た
個
人
銀
行
業
務
の
一
つ
た
る
内
国
為
替
業
務
で
も
戦
後
に
は
戦
前
の
よ
う
な
有
利
さ
が
失
わ
れ
た
。
さ
ら
に
対
外
的
業
務
に
お
い
て
は、戦争末から戦後にかけてアメリカに拠点をおく大個
人
銀
行
の
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
支
店
開
設
が
あ
い
つ
ぎ
、
戦
前
の
よ
う
な
ヨ
ー
回
シ
バ
系
商
会
の
ア
メ
リ
カ
へ
の
進
出
と
は
異
る
方
向
が
み
られ、これら商会への対外的業務の集中が進みつつあっ
た
。
こ
う
し
て
、
戦
争
直
後
に
は
専
門
化
し
つ
つ
あ
る
投
資
銀
行
数
の
増
加
を
吸
収
す
る
だ
け
の
充
分
な
投
資
業
務
の
発
展
が
な
く
、
ジ
ェ
イ
・
ク
ッ
ク
商
会
は
一
方
で
は
外
国
と
の
強
力
な
関
係
をもつ商会、他方では公債業務でのびてきた国内投資銀
行商会、その両者の競争をきびしく感じざるをえないこ
と
に
な
っ
た
。
ジ
ヱ
イ
・
ク
ッ
ク
商
会
の
崩
壊
次
に
、
戦
争
直
後
の
一
つ
の
救
い
と
な
り
う
る
公
債
管
理
業
務
についても、ジェイ・クックの期待は充分には実現しな
か
っ
た
。
彼
の
主
張
す
る
公
債
の
全
面
的
借
替
は
、
議
会
内
で
の
政治的対立とその他バンカーの反対により実現せず、当
面の公債借替はかなり巨額に達していた短期債の長期借
替に限定されることになった。もっとも、この限定され
た公債借替業務やその他の連邦の金融エイジェントとし
ての業務においては、同商会の役割は大きかった。この
点では同商会はまだ他のバンカーの追随を許さぬもので
あ
っ
た
。
し
か
し
長
期
公
債
の
低
利
借
替
の
延
期
は
同
商
会
に
と
っ
て
一
つ
の
打
撃
を
意
味
し
た
。
同商会は別に一般的な商業金融業務、州債・鉄道社債
の発行業務をもあるていど行なっていた。前者は積極化
の方向にあったとは思われるが、しかしまだ証券業務の
補完的性格が強かった。商業手形割引は少なく、また金
融緩慢時に限られており、融通貸付もワシントン店の政
治的貸付以外は回避するのが原則であり、地方的預金や
特にニューヨーク店に集まる内陸銀行のバランスは多く
はコール市場（公債、大鉄道の社債を担保とするものが
多い）に放出されていた。発行業務については、たしか
六
九
に迦邦公使から州伎、鉄道社侠への転換の傾向がうかが
え
た
が
、
し
か
し
、
東
部
の
確
立
し
た
鉄
道
の
金
融
に
つ
い
て
い
えば、連邦公債業務に充分な参加を示さなかった大パン
ヵ
ー
が
こ
の
間
に
強
固
な
地
位
を
築
き
つ
つ
あ
り
、
ジ
ェ
イ
・
ク
ック商会を含めて公債取扱いバンカーはその面のおくれ
に
悩
ん
で
い
た
。
同
会
は
さ
ら
に
ユ
ニ
オ
ン
・
パ
シ
フ
ィ
ッ
ク
等
の西部鉄道に対しては、その危険性の故に、当初は金融
担
当
瀞
と
な
る
こ
と
を
拒
ん
で
い
た
。
こ
の
よ
う
な
態
度
は
六
八
年
に
あ
る
て
い
ど
の
変
更
が
生
じ
、
ク
ラ
ー
ク
商
会
と
と
も
に
、
ダ
ル
ー
ス
か
ら
西
進
し
つ
つ
あ
っ
た
ミ
シ
シ
ッ
ピ
ー
鉄
道
Ｐ
鳥
①
の一〕・円の陣昌一拐一幽弓］毎．○・・の便宜的略称）の発行をひ
き
う
け
る
こ
と
に
な
っ
た
が
、
と
も
か
く
、
戦
争
直
後
の
同
商
会
は
公
悩
関
述
業
務
へ
の
既
得
の
椛
赫
に
執
諦
し
、
健
全
銀
行
主
錠
を
守
る
と
い
う
経
営
態
度
か
ら
も
、
鉄
道
業
務
へ
の
転
換
が
不
充
分
と
な
っ
て
い
た
。
戦争直後の同商会の最大の収益源泉は公債業務、特に
既存公債の売買業務であった。この頃同商会は最大の公
債取引業者といわれており、その業務も自己勘定による
取引が中心であり、ブローカーというよりジョバー的存
在であった。職客や政府の直接的需要をみこした取引が
多
く
、
短
期
変
動
を
利
用
し
た
投
機
家
で
も
あ
り
、
長
期
的
保
有
も
か
な
り
み
ら
れ
た
。
こ
の
業
務
は
六
六
、
六
七
年
に
は
非
常
に
大
規
模
で
あ
っ
た
が
、
し
か
し
次
第
に
減
少
の
方
向
に
向
っ
て
い
た。戦時公債が戦争末から急速にヨーロッパへ流出して
行
き
、
六
九
年
に
は
公
憤
戒
禰
の
半
分
近
い
約
十
億
ド
ル
が
外
国
人
に
持
た
れ
る
ま
で
に
な
っ
て
お
り
、
連
邦
公
債
市
場
と
し
て
の
一一一一－ヨークの地位はかなり低下したからである。その
上
六
九
年
秋
の
金
パ
ニ
ッ
ク
が
ジ
ェ
イ
・
ク
ッ
ク
の
も
う
一
つ
の
打
撃
と
な
っ
た
。
六
六
年
か
ら
の
公
債
の
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
価
格
は
短
期
的
変
動
の
う
ち
に
も
、
傾
向
と
し
て
は
緩
慢
な
上
昇
な
い
し
ほぼ同一水準維持を示しており、ジ｝一イ・クック商会は
し
ば
し
ば
岡
投
機
で
収
諦
を
あ
げ
た
が
、
六
九
年
金
パ
ニ
ッ
ク
に
よる金価格低蒋で金約款付公依の価格も急落し、以後そ
の
直
前
の
水
準
に
は
容
易
に
も
ど
ら
な
か
っ
た
。
賀
投
機
を
し
て
いた同商会の打撃は大きく、六九年の収益は著しく減少
せ
ざ
る
を
え
な
か
っ
た
。
か
く
て
、
六
九
年
頃
に
は
同
商
会
は
政
策
転
換
を
余
儀
な
く
せ
ら
れ
る
立
場
に
あ
っ
た
。
連
邦
と
の
関
係
で
は
六
八
年
三
月
の
借
瀞の一応の終了とその後の低利借替の未決定、六九年の
財
務
長
官
の
交
替
に
よ
る
政
府
と
の
関
係
の
一
定
の
稀
薄
化
、
公
七
○
彼売買業務における取引証券の減少と価格の急落、これ
らの要因が旧来の業務の発展を著しく制限することにな
った。他方、秋極化すべき鉄道業務では、六九年は東部
紳絲のシカゴへの到来、最初の大陸横断鉄道の完成の年
であり、しかも後者はかってジニイ・クックの指導下に
公悩キャンペインに参加したフィスク。アンド・ハッチ
（国欝俸國鼻：）、シスコ（ざ一言］．。⑪８陣。。．）の――商
会の金融するところであった。ジェイ・クックは公債か
ら鉄道への転換においておくれをとったことが明らかと
なった。こうして同商会の西部鉄道金融への積極的参加
が必然となったのである。
その場合、同商会が選んだものはノーザンパシフィッ
ク鉄道（男）同一可曾皀勺胃屋・犀・○・・）であった。それは六
八年に参加しはじめたミシシッピ鉄道の延長という意味
遊もち、また同商会メンバーの北西都での既存の土地投
資蝉のインタレストとも関連するものであった。またこ
の鉄道は横断鉄道として雄大な計画であり、いわば国家
的鯛業でもあり、国家との関係の大きい同商会にふさわ
し
い
も
の
で
あ
っ
た
。
識以上は伊尉目）ｇ呉○冒勺・淀‐曽》○すの戸。）愈曾》８・・岸・・
ジ
ニ
イ
・
ク
ッ
ク
商
会
の
崩
壊
『○一・】》：息・菫Ｉ菫による。
三
、
ノ
ー
ザ
ン
・
パ
シ
フ
イ
ッ
ク
鉄
道
の
金
融
〔六九’七○年〕
ノ
ー
ザ
ン
・
パ
シ
フ
ィ
ッ
ク
は
も
と
も
と
ニ
ュ
ー
イ
ン
グ
ラ
ン
ドの人点により設立（六四年連邦のチャーターによる）
さ
れ
た
も
の
で
あ
り
、
は
じ
め
は
同
地
方
の
西
部
と
の
取
引
ル
ー
ト
、
か
っ
て
の
ボ
ス
ト
ン
の
ホ
ー
ン
ま
わ
り
の
東
洋
貿
易
の
代
替
ル
ー
ト
と
し
て
考
え
ら
れ
て
い
た
も
の
で
あ
る
。
こ
の
種
の
計
画
の
常
と
し
て
当
初
は
著
し
い
金
融
難
に
あ
え
い
でいた。｜方では植民の進んだ地方の鉄道のように株式
金
融
に
頼
る
だ
け
の
イ
ン
タ
レ
ス
ト
を
欠
き
、
他
方
で
は
長
期
的
な成功の展望はありながら短期的な収益ベースの確立は
のぞめず、社債自身も大きな投機性をもっていたからで
あ
る
。
そ
の
点
を
お
ぎ
な
う
た
め
に
、
プ
ロ
モ
ー
タ
ー
は
一
方
で
は鉄道の支持者層を拡げ、鉄道の地域的性格の脱皮をは
かることにより、他方ではそれを基礎として述邦による
社伏利子保証を求めることにより、社債金融の困難を克
服しようとした。しかし、後者は議会の支持をうるにい
た
ら
ず
、
ノ
ー
ザ
ン
・
パ
シ
フ
ィ
ッ
ク
は
広
大
な
土
地
払
下
予
約
七一
以
外
の
特
椛
の
な
い
私
的
企
業
と
し
て
、
金
融
難
の
た
め
に
建
設
も
進
ま
な
か
っ
た
。
こ
の
状
態
の
も
と
で
ジ
ェ
イ
・
ク
ッ
ク
の
参
加
が
実
現
す
る
こ
と
に
な
っ
た
。
い
わ
ば
長
期
的
成
功
ま
で
の
間
の
当
而
の
金
融
的
ギ
ャ
ッ
プ
を
負
担
す
る
も
の
と
し
て
、
投
資
銀
行
の
秋
極
的
篭
ｌ
資
金
職
員
力
と
リ
ス
ク
負
担
ｌ
が
求
め
ｈ｜れたわけである。
岡商会の鉄道金融への参加は、金パーーック後の証券市
場
の
不
況
と
連
邦
の
財
政
援
助
の
可
能
性
の
小
さ
い
事
情
の
も
と
で
は
、
当
初
予
想
さ
れ
て
い
た
も
の
よ
り
か
な
り
限
定
的
に
な
ら
ざ
る
を
え
な
か
っ
た
。
七
○
年
一
月
の
協
定
は
次
の
よ
う
な
内
容
を
含
ん
で
い
た
。
㈹
同
商
会
は
鉄
道
の
発
行
す
る
一
次
抵
当
社
伏（満期三○年、利子七・三％、元利の金支払い保証、
商
会
へ
の
川
波
し
価
格
は
グ
リ
ー
ン
バ
ッ
ク
で
額
面
の
八
八
％
）
一
億
ド
ル
ま
で
の
発
行
の
唯
一
の
エ
イ
ジ
ェ
ン
ト
と
な
る
こ
と
、
、
鉄
道
の
勘
定
の
預
託
を
含
め
て
一
般
的
金
融
エ
イ
ジ
ェ
ン
ト
及
び
礎
材
聯
入
の
エ
イ
ジ
ェ
ン
ト
と
な
る
こ
と
、
臼
同
商
会
の
鉄
道
へ
の
前
貸
額
は
五
○
万
ド
ル
に
限
ら
れ
る
こ
と
、
仰
同
商
会
は
額
面
一
億
ド
ル
に
達
す
る
予
定
の
株
式
の
六
○
％
に
及
ぶ
潜
在的諭求桁をもち、設立さるべき鉄道関連土地会社の株
式
の
半
分
の
所
有
を
も
約
束
さ
れ
る
こ
と
、
⑰
し
か
し
同
商
会
の鉄道会社役員の任命権は持分に較べてかなり小さいこ
と
、
㈹
鉄
道
は
当
面
は
レ
ッ
ド
河
ま
で
の
建
設
に
と
ど
め
る
こ
とにし、同商会は三○日以内に五百万ドルの建設資金の
調
達
を
な
す
以
外
に
は
資
金
調
達
の
明
確
な
義
務
を
負
わ
ぬ
こ
と
、
勢
と
な
っ
て
い
た
。
こ
こ
で
、
パ
ン
カ
ー
の
経
営
参
加
が
認
め
ら
れ
て
い
る
（
但
し
そ
の
参
加
は
持
分
の
比
率
ほ
ど
で
な
く
旧
所有者の経営権を多く残している）点が注目されるが、
ま
た
同
商
会
は
一
方
で
は
金
融
そ
の
他
の
排
他
的
特
権
を
も
ち
つ
つ
、
他
方
で
は
前
貸
、
資
金
調
達
面
で
限
ら
れ
た
責
任
し
か
負
わ
な
い
と
い
う
有
利
な
取
引
を
な
し
え
た
点
に
も
注
意
し
て
お
こ
』フ。さ
て
、
ジ
ェ
イ
・
ク
ヅ
ク
の
鉄
道
金
融
に
お
け
る
戦
略
は
ほ
ぼ
次
の
よ
う
な
も
の
で
あ
っ
た
。
彼
は
た
し
か
に
必
ず
し
も
容
易
に
認
め
ら
れ
そ
う
に
な
い
連
邦
の
社
債
利
子
保
証
や
当
面
の
建
設
を
ま
か
な
う
社
債
販
売
に
期
待
を
よ
せ
て
い
た
が
、
根
本
的
に
は
急
速
な
発
展
の
展
望
を
も
⑪
と
彼
が
確
信
す
る
北
西
部
の
広
大
な
払
下
土
地
が
彼
の
希
望
の
中
心
を
占
め
て
い
た
。
そ
の
土
地
へ
の
械
民
が
一
方
で
は
巨
額
の
社
憤
の
俄
還
資
金
を
も
た
ら
し
、
他
方
で
は
鉄
道
の
成
功
の
た
め
の
経
常
的
運
賃
収
入
を
も
た
ら
す
べ
き
も
の
で
あ
っ
た
。
事
実
、
彼
は
イ
リ
ノ
イ
セ
ン
ト
ラ
ル
鉄
道
よ
り
も
七
二
マ
イ
ル
当
り
で
六
倍
も
多
い
よ
り
優
良
な
土
地
が
、
ノ
ー
ザ
ン
・
パ
シ
フ
ィ
ッ
ク
の
全
債
務
を
満
期
前
に
支
払
っ
て
し
ま
う
も
の
と
考
え
ま
た
そ
の
よ
う
な
政
策
を
と
る
こ
と
に
し
て
い
た
。
し
た
が
『
て
、
祉
伏
鎚
行
は
、
鉄
道
護
ｌ
土
地
払
下
ｌ
土
地
の
入
械
者
へ
の
販
光
Ｉ
社
債
の
償
還
の
問
を
つ
な
ぐ
も
の
と
し
て
考
え
ら
れ
、
ほ
と
ん
ど
無
償
で
引
渡
さ
れ
る
株
式
は
い
わ
ば
こ
の
過
程
の
リ
ス
ク
を
負
担
す
る
プ
ロ
モ
ー
タ
ー
や
社
債
購
入
者
に
分
与
ざ
れ
む
く
き
も
の
と
考
え
ら
れ
て
い
た
。
こ
の
よ
う
な
方
式
は
鉄
道
と
い
う
巨
大
な
イ
ノ
ヴ
ェ
イ
シ
ョ
ン
に
よ
る
価
値
上
昇
を
連
邦
が
そ
の
担
当
者
た
る
鉄
道
に
与
え
る
こ
と
に
よ
っ
て
可
能
と
な
っ
た
こ
と
は
い
う
ま
で
も
な
い
。
ジ
ェ
イ
・
ク
ヅ
ク
商
会
の
資
金
調
達
は
七
○
年
一
月
の
プ
ー
ル
・
キ
ャ
ン
ペ
イ
ン
に
よ
っ
て
口
火
が
き
ら
れ
た
。
こ
れ
は
レ
ッ
ド
河
ま
で
の
建
設
資
金
を
調
達
す
る
も
の
で
、
鉄
道
の
社
債
五
百
万
ド
ル、鉄道の株式持分の約四割、私的士地会社のインタレ
ス
ト
、
以
上
の
全
体
を
分
割
し
、
代
価
五
・
六
百
万
ド
ル
（
一
五
カ
月
払
い
）
で
売
り
さ
ば
こ
う
と
す
る
も
の
で
あ
っ
た
が
、
こ
の
キ
ャ
ン
ペ
イ
ン
は
単
な
る
社
債
販
売
で
は
な
く
、
将
来
の
社
債
販
売
の
布
狗
と
し
て
大
鉄
道
関
係
者
、
金
融
業
者
を
参
加
さ
せ
、
ノ
ー
ザ
シ
・
パ
シ
フ
ィ
ッ
ク
の
社
債
の
信
用
度
を
高
め
る
た
め
の
も
ジ
ェ
イ
・
タ
ッ
ク
商
会
の
崩
壊
の
で
あ
っ
た
。
し
か
し
応
募
者
に
極
め
て
有
利
だ
っ
た
と
い
わ
れ
る
こ
の
プ
ｉ
ル
も
、
後
者
の
目
的
を
は
達
成
し
え
ず
、
ジ
ェ
イ
・
ク
ッ
ク
の
個
人
的
な
名
声
と
勧
誘
に
基
く
資
金
調
達
以
上
に
資
金
調達基盤を拡げることはできなかった。
このプールによる調達資金によってノーザン・パシフ
ィ
ッ
ク
の
建
設
は
開
始
さ
れ
た
が
、
建
設
続
行
の
た
め
に
は
当
然
そ
れ
以
上
の
社
債
発
行
を
必
要
と
し
、
ジ
ェ
イ
・
ク
ッ
ク
商
会
の
販売努力が必要とされた。その場合、当時のアメリカ鉄
道
金
融
の
一
般
的
傾
向
と
一
致
し
て
外
国
市
場
、
外
国
バ
ン
カ
ー
ヘ
の
依
存
を
当
初
か
ら
強
く
求
め
て
い
た
。
既
に
六
九
年
ロ
ス
チ
ャイルドとの共同の社債販売協定の締結を試み、それは
拒
否
さ
れ
た
が
、
七
○
年
に
は
フ
ラ
ン
ク
フ
ル
ト
や
ベ
ル
リ
ン
の
二つの小商会との社悩販光協定が成立し、ドイツ、オラ
ン
ダ
で
の
キ
ャ
ン
ペ
イ
ン
を
展
開
し
た
。
ま
た
、
そ
の
外
に
も
ロ
ンドンの⑦①ロの国一○『８－一陣ワ胃・目〔○・・厘円｝】・勝彦の〕日
俸のＣ一房。ゴ目貸等とも社債販売協定の締結の努力がつづ
け
ら
れ
た
。
し
か
し
六
六
年
恐
慌
後
の
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
に
お
け
る
鉄
道金融一般に対する不信感と七○年夏の普仏戦争の勃発
と
が
こ
の
面
で
の
障
害
と
な
り
、
社
侠
販
売
も
ス
ム
ー
ズ
に
進
ま
ず
、
ロ
ン
ド
ン
で
の
協
定
も
つ
い
に
実
現
し
え
な
か
っ
た
。
国
内
七三
で
の
社
俄
販
売
は
七
○
年
に
は
ま
だ
本
格
化
し
て
い
な
か
っ
た
が
、
と
も
か
く
七
○
年
秋
に
は
ノ
ー
ザ
ン
。
パ
シ
フ
ィ
ッ
ク
は
調
査、建設、設備のための支出により、プール代金等も澗
渦し、いぜん資金不足状態にあった。
か
く
て
、
七
○
年
末
に
は
ジ
ェ
イ
ク
・
ツ
ク
商
会
の
救
い
と
み
な
さ
れ
て
い
た
ノ
ー
ザ
ン
・
パ
シ
フ
ィ
ッ
ク
の
金
融
は
、
同
商
会
に
と
っ
て
む
し
ろ
負
担
と
な
り
つ
つ
あ
っ
た
。
プ
ー
ル
・
キ
ャ
ン
ペインも部分的成功に終り、外国での盗金調達も戦争に
より困難となり、払下土地を社債の抵当とするための議
会
の
立
法
は
通
過
し
た
も
の
の
、
こ
れ
以
上
の
議
会
の
援
助
を
求
め
為
の
は
至
難
の
情
勢
で
あ
っ
た
。
七
○
年
末
ジ
ェ
イ
・
ク
ッ
ク
は
「
ど
ん
な
こ
と
が
あ
っ
て
も
、
こ
ん
な
仕
事
は
も
う
ひ
き
う
け
な
い
」
と
も
ら
す
程
で
あ
っ
た
。
註以上は博園・Ｐ・ロ・骨・》・菌や・舅－三・○ヶの島・］罫の『》８
・一汁・『＆〕弓・雪ｌ雪による。
〔七一年１１七二年前半山
一面ではこのような事態に対応するため七一年はじめ
ジ
ェ
イ
・
ク
ッ
ク
商
会
は
パ
ー
ト
ナ
ー
シ
ッ
プ
の
再
編
強
化
、
ロ
ンドン店開設による新業務の独得を企てることになる。
前
者
と
し
て
は
、
政
治
的
貸
付
の
大
き
い
ワ
シ
ン
ト
ン
店
の
閉
鎖
は実現しなかったが、パートナーシップの定款のはじめ
ての作成による商会全体のある程度の統合、これまで明
確には存在しなかったパートナーシップの資本の創設と
強化を行ない、強力銀行との競争とナーヴァスな市場条
件
に
備
え
る
こ
と
に
し
た
。
ま
た
こ
の
方
向
で
の
改
革
と
し
て
六
九年からの金投機の中止に加えて、顧客のマージン取引
の
便
宜
供
与
の
制
限
な
い
し
中
止
、
鉱
山
企
業
へ
の
参
加
の
拒
否、公債や優良証券への投資の限定、新発行業務におけ
るアンダーライティング・シンジケートの開始等が行な
われ、銀行経営の健全化がはかられた。
ロ
ン
ド
ン
店
開
設
に
つ
い
て
は
、
再
開
さ
れ
る
公
債
の
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
で
の
借
替
に
そ
な
え
る
も
の
で
も
あ
っ
た
が
、
同
時
に
新
証
券発行業務を中心とするフィラデルフィア店よりも、商
業銀行業務の一定部門の開拓を行ないつつあったニュー
ヨーク店の要舗によるものであった。同店はニューヨー
クへの金融・商業の難中傾向を反映して内陸銀行の銀行
としての業務をしていたが、前述のような事態や銀行競
争により六九、七○年には収益が上らなかった。そのた
め北部金城や回復しつつある南部との一般的業務の拡大
を求めたほか、既に行なっていた鉄道のための鉄輸入代
七四
孤業務（これはいうまでもなく鉄道証券発行業務の補完
的業務でもあった）、これまで外国との関係のある商会
にゆだねていた証券・為替業務等の対外的業務の開拓を
積極化することになった。前述のごとき事情からみて同
商会の外国業務強化のためにはロンドン店開設の方向し
かなく、前の財務長官マカロックを加えて］亀○８雨》
旨
ｎ
ｏ
巨
月
彦
陣
○
〕
・
を
ロ
ン
ド
ン
に
開
く
こ
と
に
な
っ
た
。
主
喫水業務は外国為替、信用状発行、証券担保貸付、クー
ポ
ン
利
払
い
、
発
行
業
務
、
レ
ー
ル
臓
入
代
理
業
務
で
あ
り
、
ま
た
述
邦
の
ロ
ン
ド
ン
に
お
け
る
勘
定
も
澱
保
す
る
こ
と
に
な
り
、
既
存
の
バ
ン
カ
ー
と
の
関
係
の
悪
化
を
も
ひ
き
お
こ
し
て
い
っ
た。こ
の
広
ン
ド
ン
店
を
軸
と
す
る
七
一
年
の
重
要
な
業
務
の
一
つ
に内外での公債惜替があった。六八年の借替の一応の終
り
の
の
ち
、
七
○
年
に
改
め
て
長
期
公
償
の
低
利
借
替
問
題
が
再
燃し、借替松が成立するが、普仏戦争でひきのばされ、
七
一
年
に
二
億
ド
ル
の
借
替
が
行
な
わ
れ
た
。
こ
れ
は
は
じ
め
ニ
ーーーョーク、ロンドンの多数の銀行を通じてなされた
が
、
低
利
公
債
の
発
行
条
件
が
パ
ン
カ
ー
に
と
っ
て
不
利
と
さ
れ
、
ロ
ス
チ
ャ
イ
ル
ド
、
ベ
ア
リ
ン
グ
の
参
加
も
な
く
、
シ
ン
ジ
ジ
ェ
イ
・
ク
ッ
ク
商
会
の
崩
壊
ケ
ー
ト
の
メ
ン
バ
ー
の
反
応
も
悪
く
、
結
局
大
半
が
売
れ
残
っ
た。ジェイ・クックはこの機に乗じて倍替の積極的イニ
シ
ア
チ
ヴ
を
と
り
、
ロ
ン
ド
ン
で
は
主
に
ド
イ
ツ
系
の
ユ
ダ
ヤ
人
バ
ン
カ
ー
を
動
員
し
、
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
で
は
国
法
銀
行
や
か
つ
て
の戦争公債キャンペインのメンバーを結集して八月にこ
の借替発行で大成功をおさめた。これはいくつかの点で
ジェイ・クック商会の地位を高めることになった。第一
に
旧
来
の
、
ン
ド
ン
ー
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
の
大
金
融
勢
力
た
る
ベ
ア
リング、モルガン、モルトン等から独立して偕替を成功
せ
し
め
、
そ
れ
ら
に
対
し
て
一
時
的
で
あ
れ
対
抗
し
う
る
勢
力
と
し
て
登
場
し
た
こ
と
を
意
味
し
た
。
第
二
に
、
借
替
に
よ
る
収
益
も
よ
く
、
ま
た
政
府
と
の
関
係
も
か
な
り
好
転
し
た
。
第
三
に
、
借
替
は
ア
メ
リ
カ
政
府
の
外
国
に
お
け
る
信
用
を
強
固
に
し
、
ひ
い
て
は
ア
メ
リ
カ
の
証
券
の
信
用
を
も
ひ
き
あ
げ
る
こ
と
に
な
っ
た
。
こ
れ
ら
は
ノ
ー
ザ
ン
・
パ
シ
フ
ィ
ッ
ク
の
キ
ャ
ン
ペ
イ
ン
の
遂
行
を
よ
り
容
易
に
す
る
も
の
で
あ
っ
た
と
い
わ
れ
て
い
る
。
さ
て
、
ジ
ェ
イ
ク
ッ
ク
商
会
の
ノ
ー
ザ
ン
・
パ
シ
フ
ィ
ッ
ク
と
の関係は、先にみたように七○年末には商会にとってか
なりの負担となっていた。商会のパートナー内部に当初
からそれをめぐる不一致や不和があり、推進者たるジ一一
七五
イ
・
ク
ッ
ク
自
身
に
も
あ
る
程
度
の
疑
問
も
生
じ
て
い
た
。
し
た
が
っ
て
こ
の
時
点
で
は
当
面
の
鉄
道
建
設
計
画
の
修
正
も
可
能
で
あ
っ
た
が
、
結
局
そ
れ
は
採
用
さ
れ
な
か
っ
た
。
ジ
ェ
イ
。
ク
ッ
ク
の
舐
極
性
の
原
因
に
は
彼
自
身
の
西
部
開
発
へ
の
情
熱
や
信
念
も
あ
う
た
が
、
ま
た
商
会
が
既
に
北
西
部
の
い
く
つ
か
の
計
画
に
深
入
り
し
す
ぎ
て
い
た
こ
と
も
あ
つ
―
た
。
前
述
の
ミ
シ
シ
ッ
ピ
鉄
逝
は
七
Ｑ
年
に
は
一
応
建
設
は
完
了
し
た
も
の
の
、
シ
カ
ゴ
経
由
の
東
西
ル
ー
ト
と
の
競
争
も
あ
っ
て
、
ま
だ
収
益
的
基
礎
は
不
充
分
で
あ
り
、
運
輸
獲
得
の
た
め
に
近
隣
鉄
道
の
吸
収
等
の
追
加
投
資
を
余
儀
な
く
さ
れ
て
お
り
、
ジ
ェ
イ
・
ク
ッ
ク
商
会
自
身
の
投
資
も
既
に
か
な
り
の
額
に
達
し
て
い
た
。
ま
た
、
同
商
会
メ
ン
バ
１
の
既
存
の
土
地
投
資
に
し
て
も
、
そ
の
投
資
の
成
功
の
た
め
に
は
附
加
の
た
め
の
諸
々
の
追
加
投
資
を
必
要
と
し
て
い
た
。
ノ
ー
ザ
ン
。
パ
シ
フ
ィ
ッ
ク
ヘ
の
投
資
も
含
め
て
、
こ
れ
ら
の
既
存
の
全
イ
ン
タ
レ
ス
ト
は
既
に
放
棄
す
る
に
は
余
り
に
高
価
と
な
っ
て
い
た
。
そ
し
て
も
し
放
棄
し
な
い
と
す
れ
ば
、
北
西
部
へ
の
諸
投
資
の
成
功
の
要
の
地
位
に
あ
っ
た
ノ
ー
ザ
ン
・
パ
シ
フ
ィ
ッ
ク
計
画
を
強
力
に
推
進
す
る
の
が
最
善
の
道
で
あ
っ
た
。
か
く
て
、
七
一年にはパートナーシップの合理化と再編強化、ロンド
ン店附設による新業務の獲得、公債借替の成功による金
融力の増大、金融市場の好転等とあいまって、国内にお
け
る
社
偵
販
充
の
大
キ
ャ
ン
ペ
イ
ン
が
展
開
さ
れ
る
こ
と
に
な
る。この社債販売は戦時公債のそれとほぼ同様の、大衆投
資家層をも動員せんとする組織的なものであり、またプ
レ
ス
・
キ
ャ
ン
ペ
イ
ン
に
も
多
額
の
喪
用
を
投
入
し
、
同
鉄
道
の
将来性、土地の生産性、社偵の安全性と満収益性を大々
的
に
宣
伝
し
た
。
し
か
し
、
こ
の
方
法
は
同
商
会
に
一
つ
の
負
担
を
課
し
た
。
同
商
会
は
、
自
ら
は
社
債
発
行
を
ア
ン
ダ
ー
ラ
イ
ト
せ
ず
、
契
約
上
は
一
定
の
前
貸
以
外
に
は
鉄
道
に
対
す
る
金
融
的
責
任
を
は
も
っ
て
い
な
か
っ
た
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
こ
の
鉄
道
の
完
全
な
る
ス
ポ
ン
サ
ー
と
み
な
さ
れ
る
こ
と
に
な
っ
た
か
ら
で
あ
る。このキャンベインは戦時公債のそれと形の上では似て
いたが、両者には決定的な差異があった。横断鉄道もそ
れ
自
身
と
し
て
は
ナ
シ
ョ
ナ
ル
水
感
情
に
訴
え
る
べ
き
国
家
的
重
要
率
だ
っ
た
か
も
知
れ
な
い
が
、
し
か
し
戦
時
公
債
は
戦
勝
に
よ
っ
て
容
易
に
実
証
さ
れ
う
る
連
邦
の
経
済
力
を
背
景
に
し
て
い
た
の
に
対
し
て
、
こ
の
た
び
は
か
な
り
長
期
の
西
部
開
拓
に
よ
っ
て
はじめて実証されうるであろう巨大な私企業の収益性を
七六
埜
礎
に
し
て
い
た
に
す
ぎ
な
か
っ
た
。
さ
ら
に
、
公
伏
販
売
に
お
いては発行促進のために国家資金助貝による市場操作を
行ないえたのに対して、このたびは市場操作の充分なる
資金はなく、そのために社債販売の対象も長期投資を求
め
る
者
に
限
定
せ
ざ
る
を
え
な
か
っ
た
。
し
た
が
っ
て
、
大
々
的
な
キ
ャ
ン
ベ
イ
ン
に
よ
っ
て
も
、
一
面
で
は
長
期
的
視
点
に
立
っ
て
投
撹
さ
れ
る
投
機
的
賞
金
の
範
棚
、
他
面
で
は
ジ
ェ
イ
・
ク
ッ
クないし関係者の影響力の及ぶ範囲、その範囲以上に資
金調達の幅を拡大することはできなかった。こうして、
か
な
り
の
コ
ス
ト
を
か
け
な
が
ら
も
、
社
悩
販
売
は
当
初
か
ら
容
易
な
も
の
と
は
い
え
な
か
っ
た
。
外
国
で
も
社
債
発
行
の
努
力
は
熱
心
に
つ
づ
け
ら
れ
た
。
七
一
年はじめにはここでも希望は少なかったが、五月の普仏
戦
争
の
終
了
、
ア
ラ
バ
マ
問
題
の
解
決
の
み
と
お
し
に
よ
り
金
融
情
勢
は
好
娠
し
、
特
に
新
生
ド
イ
ツ
帝
国
に
希
望
が
も
た
ら
さ
れ
た
。
ド
イ
ツ
、
オ
ー
ス
ト
リ
ー
の
株
式
銀
行
を
含
む
諸
銀
行
と
発
行
協
定
締
結
の
努
力
が
な
さ
れ
た
。
ロ
ン
ド
ン
で
も
、
七
二
年
は
じ
め
に
は
ロ
ン
ド
ン
店
自
身
の
発
行
が
な
さ
れ
た
。
し
か
し
、
こ
こ
で
も
期
待
は
実
現
し
た
と
は
い
え
な
か
っ
た
。
｜
般
的
な
ノ
ー
ザ
ン
・
パ
シ
フ
ィ
ッ
ク
ヘ
の
疑
念
の
外
に
、
普
仏
戦
争
後
や
が
て
ジ
ェ
イ
・
ク
ッ
ク
商
会
の
川
壊
ド
イ
ツ
に
戦
後
ブ
ー
ム
が
到
来
し
、
こ
れ
ま
で
ア
メ
リ
カ
証
券
の
む
し
ろ
中
心
的
市
場
で
あ
っ
た
大
陸
市
場
か
ら
ア
メ
リ
カ
鉄
道
は
占
め
だ
さ
れ
る
こ
と
に
な
り
、
他
方
そ
れ
に
代
っ
て
重
要
と
な
っ
た
ロ
ン
ド
ン
で
は
ド
イ
ツ
で
み
ら
れ
た
ほ
ど
の
西
部
鉄
道
証
券
へ
の関心がなかったからである。同商会のロンドン店自身
も社悩発行に必ずしも熱心にはなれず、七二年春以降は
おそらく胆ンドンでも社債発行は不可能であったろう。
これら内外での努力は、しかし、七一年後半から七二
年はじめにかけては、市場条件の有利さに恵まれてある
程度の成果をえたのも事実である。社伏販売商は、プー
ルへの応募五百万ドルを除き、七一年六月末まで一一・五
百
万
ド
ル
に
も
達
し
な
か
っ
た
が
、
そ
の
後
は
一
○
月
、
一
二
月
の
逼
迫
時
を
除
い
て
毎
月
一
百
万
ド
ル
前
後
の
ペ
ー
ス
で
光
れ
て
いたといわれる。
し
か
し
そ
の
こ
と
は
ノ
ー
ザ
ン
・
パ
シ
フ
ィ
ッ
ク
や
ジ
ェ
イ
・
ク
ッ
ク
商
会
の
金
融
ポ
ジ
シ
ョ
ン
の
好
転
を
意
味
し
た
と
は
い
い
が
た
い
。
鉄
道
の
経
鴬
の
ず
さ
ん
な
こ
と
や
、
ジ
ェ
イ
・
ク
ッ
ク
の
鉄
道
支
配
力
の
弱
さ
や
、
さ
ら
に
は
鉄
道
自
身
の
強
気
の
建
淡
推
進
策
や
競
争
鉄
道
の
吸
収
な
ど
の
た
め
に
、
こ
の
程
度
の
資
金
は
ま
た
た
く
ま
に
吸
収
し
て
し
ま
っ
た
か
ら
で
あ
る
。
ま
た
、
ジ
ヒ
ヒ
エイクックの期待していた土地販売と植民も、・七一年に
は
本
格
的
な
入
植
の
た
め
の
全
国
的
、
全
西
欧
的
な
キ
ャ
ン
ペ
イ
ンがなされたにもかかわらず、まだその効果を現わして
い
な
か
っ
た
。
鉄
道
の
運
賃
収
入
も
ま
だ
利
払
い
を
ま
か
な
う
に
足
ら
ず
、
巨
大
な
固
定
安
本
に
由
来
す
る
こ
の
面
の
負
担
も
追
加
的
圧
力
と
な
っ
て
い
た
。
既
に
七
一
年
秋
の
逼
迫
時
に
は
鉄
道
か
ら
の
ジ
ェ
イ
・
ク
ッ
ク
商
会
に
対
す
る
契
約
額
を
は
る
か
に
こ
え
る過大な手形振出し、過大信用が生じ、一方では鉄道経
憐
に
充
分
な
参
加
柿
の
保
識
さ
れ
て
い
な
い
ジ
ェ
イ
・
ク
ッ
ク
と
鉄
道
経
営
者
と
の
対
立
、
他
方
で
は
ジ
ェ
イ
・
ク
ッ
ク
商
会
内
の
不
和
を
も
た
ら
し
て
い
た
の
で
あ
る
。
雄以上はＦ鰯§ご・・ロ・－斤．］：具－－１薑ｂ守の号・］一§・ロ
。旨》・冨己・三ｌ言による。
〔七一一’七三年〕
このような困難は七二年には、一風激化していった。
社
債
販
売
は
三
、
四
月
に
減
少
し
、
そ
の
後
や
や
も
ち
な
お
し
た
も
の
の
、
八
月
以
降
は
再
び
減
少
し
た
。
七
二
年
は
ア
メ
リ
カ
、
ド
イ
ツ
、
オ
ー
ス
ト
リ
ア
を
中
心
と
す
る
世
界
的
な
投
資
ブ
ー
ム
が
ほ
ぼ
頂
点
に
達
す
る
年
で
あ
り
、
外
国
で
も
春
以
降
は
ほ
と
ん
ど社債を販売しえず、国内市場も晩夏以降はげしい金融
七八
逼迫に悩み、社債の売れゆきは短期市場の動向とはほぼ
対応した動きを示していた。
北西部の鉄道でも事態は深刻化しつつあった。ミシシ
ッピ鉄道は運輸狸得のための絶望的努力にもかかわら
ず、七一一年には多額の支払超過に悩み、これまでジェ
イ・クック商会とともに金融してきた２フーク商会はも
はやそれ以上の援助を拒否し、ついにこの鉄道はノーザ
ン・パシフィックにリースされることとなった。また既
に
七
○
年
か
ら
ノ
ー
ザ
ン
・
パ
シ
フ
ィ
ッ
ク
に
買
収
さ
れ
て
い
た
セントポール鉄道（の戸・国已伸勺月顧。宛Ｈ・○・・の便宜
的略称）も同微に金融難が深刻化し、かってそれを金融
し
て
い
た
ア
ム
ス
テ
ル
ダ
ム
の
バ
ン
カ
ー
の
手
に
お
え
な
く
な
り、その負担はノーザン・パシフィックを経由してジェ
イ
・
ク
ッ
ク
の
肩
に
か
か
っ
て
い
っ
た
。
ノ
ー
ザ
ン
。
パ
シ
フ
ィ
ックはほかにも大平洋岸の鉄道、迷輪会社を買収せざる
をえず、また独自の建設も、七一年末レッド河に到達し
たのちも、本線、支線両面で進行していった。
ジェイ・クック商会は一方での社債発行難と他方での
鉄道の支出増大とのためにますます苦境に陥っていく。
当初の契約にあった鉄道への前貸の限度は実際には全く
無視され、商会の鉄道への前貸は墹大の一途をたどる傾
向
に
あ
っ
た
。
商
会
内
部
に
お
い
て
ノ
ー
ザ
ン
・
パ
シ
フ
ィ
ッ
ク
の金融を主として担当していたフィラデルフィア店は、
以前においてはニーーーョーク店への資金放出者であった
の
が
、
今
や
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
店
、
ワ
シ
ン
ト
ン
店
、
関
係
銀
行
た
るワシントンの第一国立銀行、さらにはその他の東部中
心地の銀行等から借入をふやしていった。いわば一ヨー
ョ
ー
ク
難
の
商
業
銀
行
的
業
務
か
ら
生
じ
る
地
方
的
預
金
や
季
節
的
変
励
の
大
き
い
内
陸
銀
行
の
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
・
バ
ラ
ン
ス
等
が
同商会のフィラデルフィア店の投資銀行業務と関連する
固
定
的
貸
付
に
転
用
さ
れ
る
こ
と
に
な
っ
た
の
で
あ
り
、
当
時
ア
メ
リ
カ
に
お
い
て
進
行
し
つ
つ
あ
っ
た
短
期
的
預
金
の
固
定
化
が
同
店
内
部
に
お
い
て
明
確
に
認
め
ら
れ
る
と
こ
ろ
と
な
っ
て
い
た
のである。従って、同商会は短期市場の逼迫の折には単
に
証
券
発
行
が
停
滞
す
る
の
み
で
な
く
、
借
入
溢
金
の
返
済
を
も
せ
ま
ら
れ
か
ね
な
い
と
い
う
極
め
て
危
険
な
情
況
に
陥
っ
て
い
た
。
七
二
年
春
と
同
年
秋
か
ら
翌
年
四
月
頃
ま
で
の
ほ
と
ん
ど
継
続的ともいえる短期市場の逼迫は、同商会の支払停止を
ひ
き
お
こ
し
か
ね
な
い
重
大
事
で
あ
っ
た
。
こ
の
よ
う
な
小
態
の
下
で
同
商
会
は
ノ
ー
ザ
ン
・
パ
シ
フ
ィ
ッ
ジ
ニ
イ
・
タ
ッ
ク
商
会
の
川
壊
クとの関係を契約小項に限定することも者脳したようで
あ
る
が
、
し
か
し
市
場
逼
迫
の
下
で
は
そ
の
よ
う
な
後
退
の
余
地
もなかった。そのような措置は利払いさえことかく関係
鉄
道
の
破
産
を
ひ
き
お
こ
す
外
な
く
、
し
か
も
鉄
道
の
破
産
は
過
大なコミットメントを行なっている同商会へのとりつけ
と支払停止を余儀なくさせるはずのものだからである。
ジェイ・クックのなしうることはせいぜい鉄道経営の健
全
化
、
鉄
道
計
画
の
縮
少
に
よ
る
経
費
の
節
減
ぐ
ら
い
の
も
の
で
あ
り
、
事
実
そ
の
よ
う
な
努
力
が
あ
る
程
度
な
さ
れ
た
。
し
か
し
それも短期間には効果は出なかった。
このような危機の中でもジェイ・クックにとってはい
く
つ
か
の
希
望
が
残
さ
れ
て
い
る
よ
う
に
見
え
た
。
一
つ
は
公
俄
僑稗であった。しかしこれは七二年には行なわれず、七
三年の借替も彼のリーダーシップによる偕替となるには
余
り
に
銀
行
競
争
が
は
げ
し
す
ぎ
た
。
ま
た
こ
の
借
粋
は
ゆ
っ
く
り
と
し
た
も
の
で
あ
り
、
彼
の
考
え
て
い
た
秋
極
的
な
も
の
と
は
いえなかった。その上銀行業者間の対立も加わって借替
そのものも充分な成功をおさめえず、結果はむしろ彼の
名
声
の
低
下
と
な
っ
た
。
も
う
一
つ
の
希
望
は
議
会
の
ノ
ー
ザ
ン・パシフィックヘの財政的援助であったが、これも縦
七九
会で行なわれたユニオン・パシプィックの建設金融の調
査により、横断鉄道への非難が一般化した当時には実現
し
う
る
も
の
で
は
な
か
っ
た
。
も
っ
と
も
、
ノ
ー
ザ
ン
・
パ
シ
フ
イ
ッ
ク
自
身
の
営
業
状
況
は
こ
の
頃
に
は
ぽ
つ
ぽ
つ
好
転
を
示
し
始
め
た
。
こ
れ
ま
で
な
さ
れ
た
植
民
の
キ
ャ
ン
ペ
イ
ン
が
よ
う
や
く
効
果
を
発
抓
し
は
じ
め
た
か
ら
で
あ
る
。
し
か
し
こ
れ
と
て
も
ま
だ
多
額
の
収
益
を
生
む
も
の
で
は
な
く
、
し
た
が
っ
て
小
態
を
救
う
ほ
ど
の
も
の
で
は
な
か
っ
た
。
七
三
年
六
月
頃
か
ら
金
融
市
場
は
季
節
的
要
因
も
加
わ
っ
て
あ
る程度好転を示し、社債市場もある程度の明るさをとり
も
ど
し
た
。
し
か
し
ノ
ー
ザ
ン
・
パ
シ
フ
ィ
ッ
ク
の
社
債
販
売
は
好
帳
し
な
か
っ
た
。
む
し
ろ
か
な
り
の
戯
の
既
発
行
社
悩
が
市
場
に
放
出
さ
れ
、
額
面
を
か
な
り
削
る
こ
と
に
な
っ
た
と
い
わ
れ
る
。
こ
れ
ら
の
背
紫
と
し
て
は
こ
の
鉄
道
自
身
の
弱
さ
と
と
も
に
、
前
述
の
横
断
鉄
道
ス
キ
ャ
ン
ダ
ル
の
難
藤
、
西
部
の
反
鉄
道
運
動
た
る
グ
レ
イ
ン
ジ
ャ
ー
運
動
が
あ
っ
た
。
し
た
が
っ
て
ジ
ェ
イ
・
ク
ッ
ク
商
会
の
危
機
は
何
ら
解
消
さ
れ
ず
、
八
月
一
五
日
に
は同商会のノーザン・バシフィック鉄道への前貸五・一
百
万
ド
ル
、
ミ
シ
シ
ッ
ピ
鉄
道
へ
の
前
貸
一
・
九
百
万
ド
ル
、
両
者
の
み
で
計
約
七
百
万
ド
ル
が
固
定
化
し
て
い
た
。
か
く
て
同
商
会
の
支
払
停
止
は
も
う
目
前
に
迫
っ
て
い
た
。
八
月
か
ら
九
月
に
か
け
て
の
西
部
へ
の
季
節
的
な
資
金
移
動
に
よ
る
東
部
中
心
地
の
金
融
逼
迫
が
そ
れ
を
も
た
ら
す
直
接
の
契
機
と
な
っ
た
。
こ
れ
に
よ
り
小
規
模
な
が
ら
ジ
ェ
イ
・
ク
ッ
ク
の
場
合
と
ほ
ぼ
同
様
の
状
態
に
あ
っ
た
い
く
つ
か
の
鉄
道
及
び
鉄
道
金
融
業
者
が
支
払
停
止
に
お
ち
い
り
、
鉄
道
金
融
へ
の
不
備
を
激
化
す
る
ことになった。ジェイ・クック商会においても一面では
そ
の
内
陸
銀
行
の
銀
行
た
る
性
格
か
ら
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
・
バ
ラ
ン
ス
の
減
少
が
生
じ
、
他
方
で
は
鉄
道
証
券
不
信
の
激
化
に
よ
る
同
商
会
か
ら
の
一
般
的
預
金
減
少
が
生
じ
、
ノ
ー
ザ
ン
・
パ
シ
フ
ィ
ック計爾実現の中途にしてついにこの著名な商会も支払
停
止
ｌ
麟
麟
に
陥
っ
て
い
っ
た
（
こ
の
頃
岡
商
会
の
攪
藤
約
千
六
百
万
ド
ル
の
う
ち
約
半
分
が
ノ
ー
ザ
ン
・
パ
シ
フ
ィ
ッ
ク
ヘ
の
前
貸
な
い
し
鉄
道
証
券
投
盗
で
あ
っ
た
）
。
こ
の
支
払
停
止
は
当
然
ウ
オ
ー
ル
街
の
パ
ニ
ッ
ク
を
ひ
き
お
こ
し
、
銀
行
へ
の
と
り
つ
け
と
コ
ー
ル
市
場
の
凍
結
か
ら
、
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
短
期
市
場
の
地
方
的
パ
ニ
ッ
ク
と
な
り
、
や
が
て
全
国
的
パ
一
一
ツ
ク
ヘ
と
展
開
し
、
世
界
的
な
一
八
七
三
年
恐
慌
の
最
も
劇
的
な
局
面
を
な
し
た
のである。
縦以上ぱい胃８Ｐ・ロ・・】【・・・冨己・罠’二・（）ずＣ『ず・一月『．。で．
八○
凹
結
ひ
以上、ジニイ・クック商会の破産にいたる過程をやや
詳細に紹介してきたが、ここで七三年恐慌と同商会の崩
壊との関連を簡単に要約してしめくくりとしておこう。
一般に七三年恐慌は、アメリカにおいても、以前の恐
慌と較べて木来的な商業信用面の混乱を前提とするとこ，
ろ
の
よ
り
少
い
恐
慌
で
あ
っ
た
。
恐
慌
の
契
機
を
な
し
た
も
の
は
、
以
前
ほ
ど
商
品
投
機
の
破
綻
と
い
う
面
が
強
く
な
く
、
む
し
ろ
よ
り
直
接
に
固
定
投
資
金
融
の
破
綻
、
特
に
鉄
道
金
融
の
破
綻
で
あ
っ
た
。
も
ち
ろ
ん
、
商
品
価
格
の
低
落
は
既
に
恐
慌
の
し
ば
ら
く
前
か
ら
進
行
し
て
い
た
し
、
ま
た
恐
慌
の
直
接
的
結
果
と
し
て
の
物
価
低
落
は
大
き
か
っ
た
が
、
七
三
年
全
体
を
通
し
て
商
業
（化二
的破雌額は五七年よりも絶対的に少なかった。
こ
の
よ
う
な
変
化
は
、
一
つ
は
当
時
の
い
わ
ゆ
る
交
通
通
信
姉
命
の
進
展
に
よ
る
世
界
商
業
な
い
し
商
業
信
用
の
安
定
化
傾
向
の
反
映
で
あ
る
が
、
同
時
に
こ
の
サ
イ
ク
ル
で
は
南
北
戦
争
後
と
い
う
特
殊
な
要
因
も
作
用
し
て
い
た
と
思
わ
れ
る
。
ア
メ
リ
カ
で
は
好
況
期
に
も
物
価
上
昇
は
余
り
顕
著
で
な
く
、
商
品
流
通
と
関
連
ジ
ェ
イ
・
ク
ヅ
ク
商
会
の
崩
壊
９－．・信一］畠〕・三－二二』」よる。
す
る
限
り
で
の
商
業
信
用
も
、
南
北
戦
争
中
に
そ
の
消
蝉
が
あ
っ
た
の
ち
、
七
三
年
恐
慌
臓
前
に
は
か
な
り
の
長
期
化
も
生
じ
て
い
た
が
、
し
か
し
そ
れ
も
五
七
年
恐
慌
前
の
状
態
に
は
復
さ
な
か
っ
たと思われ、商業破産の少なさもこの信用の短期化と関
（朴鰹一一）
連していたと思われる。い雲，れにしろ、こういう事態は
歴
史
的
傾
向
と
こ
の
サ
イ
ク
ル
の
特
殊
事
情
の
両
面
か
ら
税
明
さ
る
べ
き
も
の
で
あ
ろ
う
。
他方、鉄道投資の耐では、この時期には横断鉄道とい
う
投
資
単
位
が
極
め
て
大
き
く
、
投
資
の
懐
妊
期
間
が
耕
し
く
長
く
、
投
資
の
本
来
的
特
徴
た
る
経
済
過
程
の
先
ど
り
と
い
う
性
格
の
異
常
に
顕
著
な
も
の
が
登
場
し
、
し
か
も
こ
れ
は
全
く
の
新
企
業
で
あ
り
巨
大
な
新
投
資
を
か
か
え
る
収
益
的
基
礎
を
欠
く
も
の
で
あ
っ
た
。
さ
ら
に
、
未
Ⅲ
地
の
鉄
道
と
し
て
、
既
閲
地
に
お
け
るような沿線住民の特殊な金融的支持をも欠いていた。
そ
の
上
か
ら
こ
れ
ら
の
鉄
道
が
市
場
化
さ
れ
た
安
本
市
場
、
短
期
市
場
で
重
要
な
地
位
を
占
め
る
こ
と
に
な
っ
た
。
こ
の
点
か
ら
も
七
三
年
恐
慌
が
鉄
道
金
融
の
破
綻
と
し
て
表
面
化
す
る
の
は
当
然
であった。
ノーザン・パシフィックはこのような鉄道の代表であ
った。それは単に横断鉄道であっただけでなく、中央ル
八一
‐
卜
の
横
断
鉄
道
で
あ
る
ユ
ニ
オ
ン
・
パ
シ
フ
イ
ッ
ク
ー
セ
ン
トラル・パシフイックの両者を一緒にしたほどの大計画
で
あ
っ
た
。
こ
の
鉄
道
は
中
央
ル
ー
ト
の
鉄
道
に
与
え
ら
れ
た
財
政援助も享受できなかった。その上より未開の北部ルー
トの横断鉄道として、追加的開発投資をより多く要求さ
れながら、入植と迎輸開発により多くの時間がかかるも
の
だ
っ
た
。
後
発
の
横
断
鉄
道
と
し
て
の
既
存
ル
ー
ト
と
の
競
争
は
そ
れ
を
一
層
激
化
し
た
。
ジ
ェ
イ
・
ク
ッ
ク
の
希
望
で
あ
っ
た
巨大な土地払下げも、収益基雛の短期的実現には大した
貢献をするものではなく、分割払いによる土地販売方式
はそれを一厨困難にした。
し
た
が
っ
て
、
ノ
ー
ザ
ン
・
パ
シ
フ
ィ
ッ
ク
の
ジ
ェ
イ
・
ク
ッ
ク商会への依存は、単なる発行仲介機関としての同商会
への依存以上のことを意味せざるをえなくなった。それ
は鉄道自身ではほとんど調達不可能な長期資金を同商会
の
名
声
に
よ
っ
て
調
達
し
よ
う
と
す
る
も
の
で
あ
り
、
そ
れ
が
困
難であれば同商会の短期資金の投下をも余儀なくさせか
ね
な
い
も
の
で
あ
っ
た
。
同
商
会
は
プ
ロ
モ
ー
タ
ー
と
し
て
の
リ
スクを負わざるをえず、リスク負担は当然ながら鉄道経
営
へ
の
参
加
な
い
し
参
加
の
強
化
を
必
然
に
し
た
。
こ
の
点
に
お
けるジェイ・クックの秋極性は、当時はまだ仲介者的性
格の強かったアメリカ投資銀行のうちでかなり特殊な地
位を占めるが、しかし、それには右のような一定の根拠
が
あ
っ
た
と
い
わ
ね
ば
な
る
ま
い
。
も
ち
ろ
ん
、
こ
の
秋
極
性
は
一
つ
は
彼
の
性
格
に
よ
る
も
の
で
も
あ
ろ
う
し
、
ま
た
彼
の
既
存
の
北
西
部
へ
の
イ
ン
タ
レ
ス
ト
に
よ
る
も
の
で
も
あ
ろ
う
。
し
か
し
同
時
に
、
五
○
年
代
の
鉄
道
建
投
金
融
に
萌
芽
的
に
み
ら
れ
た
と
は
い
え
、
南
北
戦
争
後
に
重
大
化
し
た
鉄
道
金
融
の
右
の
よ
う
な
新
事
態
も
そ
れ
に
劣
ら
ず
飽
要
で
あ
っ
た
と
い
わ
ね
ば
な
る
ま
い
。
そ
れ
は
ジ
ェ
イ
・
ク
ッ
ク
の
以
前
の
経
験
か
ら
は
充
分
に
は
予
見
で
き
な
い
や
っ
か
い
な
問
題
だ
っ
た
の
で
あ
り
、
そ
の
点
の
「
誤
算
」
こ
そ
同
商
会
の
ノ
ー
ザ
ン
・
パ
シ
フ
ィ
ッ
ク
ヘ
の
深
入
り
を
ひ
き
お
こ
し
、
ひ
い
て
は
商
会
の
崩
壊
を
必
然
化
さ
せ
た
も
の
で
あ
っ
た
。
ノ
ー
ザ
ン
・
パ
シ
フ
ィ
ッ
ク
の
如
き
新
鉄
道
投
資
の
収
益
性
の
再
生
産
過
程
に
よ
る
実
証
は
一
つ
の
鑑
気
循
環
を
こ
え
ざ
る
を
え
な
い
性
格
の
も
の
で
あ
っ
た
。
そ
れ
は
い
わ
ば
当
初
か
ら
当
分
は
過
剰
な
も
の
と
し
て
投
資
さ
れ
、
一
般
的
好
況
過
程
に
お
け
る
円
滑
な
長
期
資
金
（
主
と
し
て
再
投
資
以
外
の
利
潤
）
の
形
成
と
楽
観
的
気
分
の
も
と
で
過
剰
が
む
し
ろ
激
化
さ
れ
、
好
況
末
期
の
資
－● 
ノＬ
－ 
金逼迫のもとでこれまでに累積された過剰がとがめられ
る
と
い
う
関
係
に
あ
る
と
い
っ
て
よ
い
で
あ
ろ
う
。
し
か
も
よ
り
早くとがめられるべき個々の小鉄道は、ノーザン。パシ
フ
ィ
ッ
ク
の
如
き
割
合
強
力
な
金
融
的
パ
ッ
ク
の
あ
る
鉄
道
に
よ
ってある程度吸収合併され、とがめらるべき客体の単位
を大きくしてゆき、やがては大金融業者のかかえうる限
度をこえることになって暴力的解決をせまられることに
な
る
の
で
あ
る
。
こ
の
よ
う
な
巨
大
な
客
体
の
存
在
こ
そ
、
一
八
七三年恐慌を含む躍気循環の現実的舞台をなしていたの
ジー｛イ・クック商会の崩壊
であった。
釧沖・（〉○日目⑰円の旨一銭■二句冒僅目、旨一○一】『◎三、一向剣Ｃｌ・』隼（渭隼『坐）→
］旨】・山一・壱・『⑬（Ｐ一同己一二『畷ヨ厨司噌坤｝
『
汪
二
こ
の
点
）
」
つ
い
て
は
顛
奏
充
分
明
ら
か
で
な
い
脚
越
も
あ
る
が
、
い
ず
れ
哀
た
の
機
会
に
諭
ず
る
つ
も
り
で
あ
ぁ
。
な
お
こ
の頃の商業信川の状態については例えば、量（一・．『Ｃｌ・忌
（屋『“）・同①一）・」》ご・ご・］←函Ｉ⑭（←夢司》貝冒、旨一己騨己砲の『沙）》）．シご筐②一
一）・今一⑤（Ｆ・』］宛Ｑ且旨冒（一（〉○巨已侘月旨一扇昌一貝のｕ・》）を参
Ｈ忠。
八
